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政策性负担、道德风险与预算软约束 

摘要  本文在一个动态博弈的框架下，考察了政策性负担与转轨经济中企业的预
算软约束问题。文章发现，在信息不对称情况下，政策性负担必然带来国有企业

经理的道德风险，从而使国有企业效率低下；而当市场竞争足够充分时，政策性

负担必然导致国有企业的预算软约束问题。预算软约束问题同企业的公有制性质

无关.,在同样承担政策性负担的条件下,私有企业比国有企业更容易产生预算软约
束问题，并且要求政府提供更多的补贴。并且，在计划经济中当国有企业承担政

策性负担时，政府剥夺企业的生产自主权往往是一种次优的制度安排。 

关键词  政策性负担 预算软约束 道德风险 国有企业 私有企业 
 
 
 

Policy Burden，Moral Hazard and Soft Budget Constraint  

Justin Yifu Lin and Zhiyun Lee 

(CCER, Peking University) 

Abstract:  We present a model of policy burden and soft budget constraint (SBC) that 
explains many stylized facts in socialist and transition economies.   We find that in 
the condition of information asymmetry, policy burden will lead to the moral hazard of 
SOE managers and hence the low efficiency of SOEs; and when competition increases 
to certain degree, policy burden will definitely result in the SBC problems.  
Privatization will not necessarily eradicate the SBC problem of firms; on the contrary, a 
private firm with policy burdens will be more likely to have SBC problems and ask for 
more subsidies from the government than a SOE in the same condition.  We also 
prove that in socialist and transition economies, when the SOEs bear policy burdens, a 
restriction of the control power of SOE managers by the government, as a second-best 
institutional arrangement, may improve the efficiency of SOEs and the social welfare. 
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政策性负担、道德风险与预算软约束 

摘要  本文在一个动态博弈的框架下，考察了政策性负担与转轨经济中企业的预算
软约束问题。文章发现，在信息不对称情况下，政策性负担必然带来国有企业经理

的道德风险，从而使国有企业效率低下；而当市场竞争足够充分时，政策性负担必

然导致国有企业的预算软约束问题。预算软约束问题同企业的公有制性质无关,在同
样承担政策性负担的条件下,私有企业比国有企业更容易产生预算软约束问题，并且
要求政府提供更多的补贴。并且，在计划经济中当国有企业承担政策性负担时，政

府剥夺企业的生产自主权往往是一种次优的制度安排。 

关键词  政策性负担 预算软约束 道德风险 国有企业 私有企业 

“预算软约束”是 Kornai(1980)在分析社会主义经济时所提出的一个概念，它描述的是社

会主义经济中一个普遍存在的现象，即政府不能承诺不去解救亏损的国有企业，这些解救措

施包括财政补贴、贷款支持等等。预算软约束会带来经济中很多的问题，比如企业经理的道

德风险问题、银行的呆坏帐问题、财政风险问题。人们也越来越深刻的意识到，硬化企业的

预算约束，已经成为解决社会主义和转轨经济中一系列问题的先决条件。 

而要想真正的解决企业的预算软约束问题，就必须对预算软约束形成的原因具有正确的

认识，这一点非常重要。对于预算软约束形成的根本性的原因，曾经有一种观点非常流行，

就是认为企业的公有制性质是形成预算软约束的原因。然而，很多转型国家的国有企业在进

行了大规模私有化之后，这些企业的预算软约束问题并没有消失，有些甚至变得更严重了，

所以，企业的预算软约束现象同企业的公有产权之间并没有必然的联系。 

林毅夫及其合作者（1994，1997，1998，1999）在一系列的文章中，对转轨经济中国有

企业的预算软约束问题进行了系统的阐述，认为国有企业所承担的“政策性负担”是形成企

业预算软约束问题的根本原因，而剥离政策性负担则是硬化企业预算约束的关键条件。本文

就是力图在一个一致的分析框架下对这一思想进行模型化。 

文章的结构安排如下：第一节是文献综述，我们从预算软约束问题的分析框架和预算软

约束产生的原因这两个角度，对文献进行了回顾；第二节是主要思想，在这一节我们简要阐

述了文章将要论证的关于预算软约束问题的主要思想；第三节和第四节是文章的理论模型部

分，我们分别考察了政策性负担对国有企业和私有企业在预算软约束问题上的影响，并分析

了一些具体结论；第五节是对现实经济问题的解释和政策建议；第六节是结论。 
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一、 文献综述 

虽然关于“预算软约束”问题已经积累了很多的文献，并在一些问题上形成了共识，但

是，即使到目前为止，理论界对产生预算软约束的原因和制度环境仍然存在着争论。对于预

算软约束的文献，我们可以按照图 1 所表示的逻辑框图来进行归纳：图 1 的逻辑框图描述的

是关于预算软约束问题的前后的逻辑链条，从预算软约束问题产生的制度原因，到政府（银

行）对企业进行救助的动机，再到预算软约束问题产生的后果。现有的文献都集中于分析从

（2）到（3）的逻辑关系，并且对于预算软约束所造成的后果，文献中基本上都已经形成了

共识；但是，对于（1）预算软约束所产生的制度环境，实际也就是预算软约束问题产生的根

本原因，文献中有系统论述的却非常少，并且对预算软约束问题产生的原因（1）及政府（银

行）进行救助的具体动机（2），文献中仍然存在许多争论。 

图 1 预算软约束问题的因果链条 
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以上是对预算软约束分析框架的文献回顾，下面我们将对形成预算软约束原因方面的文

献进行回顾。 

Kornai(1980)将预算软约束的起因归结为社会主义的“父爱主义(Paternalism)”，这种解释

现在看来无疑是缺乏说服力的，因为在社会主义经济中并非每一个企业都存在预算软约束，

而且资本主义市场经济中也存在预算软约束的情形，因此社会主义的父爱主义并不是产生预

算软约束现象的充分条件，也不是必要条件。 

另外一种曾经非常流行并且在国内仍然很有影响的观点是：公有产权是产生预算软约束

的原因。李稻葵（1992）认为，公有制可能是社会主义比资本主义更容易受预算软约束影响

的原因。在他的模型中，公有制就意味着再融资的决策是政府（银行）和企业共同做出的，

这会导致预算软约束问题。然而，在东欧和俄罗斯都进行了大规模的私有化之后，预算软约

束现象并没有消失，有不少企业从政府得到的补贴不减反增(World Bank 2002, 1996; Lavigne 

1995)，这些事实都已经说明产权并不是造成预算软约束的根本原因。 

Dewatripond 和 Maskin(1995)的文章认为，社会主义经济之所以比资本主义经济更容易出

现预算软约束现象，是因为前者是一个高度集中的计划经济，而后者则是一个高度分权的经

济，在企业进行再融资时，后者的交易成本会更高，使得再融资变成“事后无效”的，从而

能够硬化企业的预算约束。钱颖一和 Roland(1998)的文章也支持这一观点，但他们却是从另外

一个角度来解释为什么分权化有利于硬化预算约束的：他们认为中国的经济改革之所以比东

欧和前苏联要成功，一个重要的原因是中国的行政结构相当于联邦制，由于各个地区之间投

资于基础设施以吸引外资的竞争具有外部性，所以地区竞争会提高地方政府补贴亏损企业的

成本，这就有利于硬化企业的预算约束。虽然一个竞争的经济环境的确可能硬化企业的预算

软约束，但是，将预算软约束的制度原因归结于高度集中的计划体制（即没有实现分权化的

制度安排）则有失偏颇，从后面的分析我们将会看到，在一定的条件下分权化反而会导致预

算约束的软化。 

Segal(1998)的文章对俄罗斯大规模私有化，市场价格放开后出现的严重的预算软约束现象

提供了一个解释，他认为垄断是造成预算软约束的原因。他的分析思路是这样的：由于垄断

企业不能实现完全的差别定价，所以垄断企业的利润会比企业所带来的社会剩余要少，政府

为了实现这部分社会剩余，便有动机对垄断企业进行补贴。在一个动态承诺不一致的分析框

架下，Segal(1998)认为“垄断企业所创造的社会剩余”是政府事后进行补贴的动机，这一点显
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得非常牵强，因为竞争性行业中的国有企业更容易出现预算软约束问题，而且垄断会带来巨

大的效率损失也是一个众所周知的事实。 

Boycko、Sheleifer和 Vishny(1996)在解释俄国的私有化问题提出了一个解释预算软约束问

题的思路，这一思路同我们将要阐述的观点比较类似。他们认为，政府官员往往倾向于让企

业雇佣冗员，因为企业雇佣更多的工人对政府是有利的，为了让企业雇佣更多的工人，政府

就要向企业提供补贴，这就形成了预算软约束问题。但是，他们的文章在分析预算软约束问

题时也存在缺陷：首先，雇佣更多的工人并非预算软约束存在的唯一原因，不少新设立的高

科技企业雇佣的人员不多，但是也存在预算软约束的情形；其次，他们对预算软约束产生的

制度环境没有进行比较系统和深刻的分析，只是单单的指出政府官员倾向于让企业雇佣更多

的员工。 

二、 主要思想 

现有的文献对于预算软约束所带来的后果，在很多问题上都已形成了共识，但是，对于

造成预算软约束问题的制度上的根本原因，理论界还存在许多争论。预算软约束是一个涵盖

范围非常广的经济现象，任何一个单一的理论都不可能解释预算软约束所有方面的现象，但

是，对于前社会主义经济和转型经济来讲，预算软约束问题的形成却有一些共同的原因。这

个问题非常重要，因为只有通过对预算软约束的形成原因的确认，我们才能对症下药，找到

解决中国和其他转型中国家预算软约束问题的正确办法。 

林毅夫及其合作者（1994、1997、1998、1999）在一系列的文章中系统阐述了对转型经

济中企业的预算软约束问题的观点，认为“政策性负担”是造成企业预算软约束问题的根本

原因，企业的所有权性质与企业的预算软约束问题之间并不存在必然的因果关系。进一步，

林毅夫及其合作者在一个更大的逻辑框架下分析了为什么转型经济中企业的“政策性负担”

会普遍存在，并建立了一个分析预算软约束问题统一框架。本文就是力图将这个理论框架进

行部分的模型化，并将模型的结果同相关的竞争性假说进行比较，提出我们的政策建议。下

面我们以中国的经济现实为例，对林毅夫及其合作者所阐述的主要思想进行简要的归纳： 

中国的国有企业普遍都承担着两方面的政策性负担：战略性政策负担和社会性政策负担。

战略性政策负担，是指在传统的赶超战略的影响下，投资于我国不具备比较优势的资本密集

型产业或产业区段所形成的负担；社会性政策负担，则是指由于国有企业承担过多的冗员和

工人福利等社会性职能而形成的负担。国有企业所承担的这两方面的政策性负担，都是中国
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推行重工业优先发展战略的内生产物。 

中国从 50年代开始推行资本密集型的重工业优先发展的战略，然而当时中国却是一个资

本非常稀缺、劳动力相对富余的经济，政府想要优先发展的重工业中的企业所从事的产业、

以及所选择的技术都是同中国经济的比较优势相背离的，所以这些企业在开放、竞争的市场

环境中缺乏自生能力（Lin 2003），国家为了推进资本密集的重工业优先发展的战略，就必然

会对经济进行扭曲，人为压低利率、汇率、原材料价格等以降低重工业中企业的投资和经营

成本，并且给与市场垄断地位以提高产品价格；但是，当市场化改革开始后，经济中的要素

和产品价格逐渐由市场竞争决定，失去了这些补贴和保护以后，重工业企业缺乏自生能力，

在开放竞争的市场中无法盈利的问题就由隐性变为显性，这便形成了国有企业的战略性政策

负担。另一方面，由于重工业是资本密集型的产业，它能够吸收的就业人口非常少，而中国

却是一个劳动力富余的国家，为了解决社会就业问题，政府就会要求国有企业雇佣过多的冗

员2，并承担起一些企业所不应当承担的社会职能，这就形成了国有企业的社会性负担，它无

疑也将增加国有企业经营的成本。3 

政府对企业的政策性负担所造成的亏损负有责无旁贷的责任，政府为了让这些承担着政

策性负担的国有企业继续生存，就必须对国有企业进行事前的保护或者补贴，但是由于信息

不对称问题的存在，政府无法确知政策性负担给企业带来的亏损是多少，也很难分清楚一个

企业的亏损是政策性负担造成的还是由于企业自身的管理不当或是企业经理人员的道德风险

造成的，在激励不相容的情况下，企业经理人员会将各种亏损，包括政策性负担形成的亏损

和道德风险、管理不当等造成的亏损都归咎于政策性负担，在政府无法分清楚这两种亏损的

差别，而又不能推托对政策性负担所造成的亏损的责任时，就只好把企业的所有亏损的责任

都负担起来，在企业的亏损形成后又给与事后的补贴，因此形成了企业的预算软约束。由于

事后的保护或者补贴会的可能性的存在，更加深了企业经理事前的严重的道德风险问题。这

样，在信息不对称和激励不相容的情况下，这种由于政策性负担带来的企业的预算软约束问

题，会严重的影响国有企业的经营效率和激励机制。 

只要企业承担着政策性负担，就会引发企业的预算软约束问题。而企业是否背负政策性

负担实际上同企业的所有制形式没有关系，所以在预算软约束与企业的所有制性质之间并不

                                                        
2 比如，河南的民营的钢铁企业海鑫集团年产钢 200多万吨，企业职工有 4000多人，而国有钢铁企业包钢年
产钢 500多万吨，企业职工却高达 12万。（《财经》杂志，2003年第 15期） 
3 许多大型的国有企业同时承担了战略性政策负担和社会性政策负担，但是许多在劳动密集型产业的国有企
业则只承担了社会性政策负担。 
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存在必然的联系。而东欧与俄罗斯等国家的国有企业在大规模私有化之后，它们的政策性负

担并没有剥离，预算软约束问题不但没有解决，不少企业反而从政府获得的补贴不减反增，

这实际上也说明了这个问题。 

三、 政策性负担与国有企业的预算软约束 

1、 国有企业不承担政策性负担的基准模型 

我们首先考虑国有企业不承担政策性负担的情况，目的是将这种基准情形同国有企业承

担政策性负担的情况做比较。我们假定经济中有 家国有企业，这些企业都生产同一种产品，

该产品的市场反需求函数为 ， 为产品的总供给量，反需求函数满足对任意的 都

有 ；假定每家企业的成本函数都相同，成本函数为C

N

)(QP Q 0≥Q

0)( <′ QP )()( qeKq += ，K 为企业进行

生产的固定成本， q为企业的产量，而 e 代表国有企业经理付出努力的成本，对于任意的

有，我们有 e ，e ，

)(q

)0(0≥q 0) >(′ q 0)(′′ q > 0=e ；N 为纳什-古诺市场自由进入均衡下，市场

所能容纳的最大企业数量，为简化起见，假设 NN ≤

−N

；国有企业的利润为

，其中 ，Q 为除企业 i外其他 家企业的产量。

我们假设，当国有企业不承担政策性负担时，政府与国有企业经理间的信息是对称的

Kqi⋅) qi −− )e(QPqi = ()(π iiQ= − q+Q i− 1

4。 

在如上的模型设定下，我们可以得到当市场达到纳什-古诺均衡时，应该满足如下条件： 

  (1) 企业的利润最大化条件    maxarg∈iq )()( iiii qeKqqQp −−⋅+−

(2) 市场均衡条件      )()( ii qQpQp += −

(2) 个人参与条件                          i0)( =− iqew N,,2,1 ⋅⋅⋅=  

其中 表示政府付给国有企业经理的工资。根据 Novshek(1980)的结果，上述问题的解一定存

在，我们假设上述问题的均衡解为{ ，政府获得的企业利润为 ，国有企

业经理获得工资 。

w

)}(),( NwNq ∗∗ )(N∗π

))(()( NqeNw ∗∗ =

0"' <⋅+ qpp

5一般情况下，企业的边际收益曲线斜率总是比需求曲线

要陡，那么就有条件 成立，由此我们可以得到如下引理： 

                                                        
4 做这个假定只具有相对含义，因为完全的信息对称不可能。但是，同后面将要讨论的国有企业承担政策性
负担，从而造成扭曲的情况相比，这种情况下信息不对称的程度应该更低。所以作为一个基准情形，我们假

设在国有企业不承担政策性负担的情况下，信息是对称的。 
5 如无特殊说明，我们在下文中都将 省略，而简单的表示为 等等。 N **,wq
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引理一：如果 ∗∗∗ < NN N≤ ，那么在纳什-古诺市场均衡下就有 、 。 ∗∗∗ > ππ ∗∗∗ > qq

引理一说的是，如果市场中的企业数量增加，那么市场中企业的均衡利润和均衡产出都

会下降。也就是说，市场竞争程度的增加会使企业的利润水平降低，这实际上是产业组织理

论中一个众所周知的结论，附录给出一个简单的数学证明6,7。后面我们将分析，市场竞争程度

增加对企业预算软约束问题的影响。 

2、 政策性负担与国有企业的预算软约束 

上面的基准模型是一种理想情况，实际中我们看到更多的是，国有企业承担着各种各样

的政策性负担。下面我们将引入政策性负担，在一个动态博弈的框架下分析政策性负担所带

来的国有企业的预算软约束问题。 

我们用 L表示国有企业承担的政策性负担，用π 表示没有政策性负担时国有企业的利润，

则企业承担政策性负担后的利润为 L−=Π π 。我们用 表示企业承担政策性负担)(LB L给政

府带来的好处，我们假设一般情况下有 ，也就是说除了经济上的利益，政策性负担

还带给政府其他的一些好处，比如建立了让政府官员可以炫耀的资金密集的先进产业，或是

增加就业促进了社会的稳定等等。我们假设政府向国有企业的经理支付一个固定的报酬 ，

国有企业经理的支付函数为 U ，在没有补贴情况下政府的支付函数为

。 

L

)

LB >)(

(S qew −= ∗

∗w

LqLBLBU −+=Π= )()()(G π+

下面我们来考虑当国有企业承担政策性负担时，政府与企业之间的如下博弈： 

博弈一：  

时期一、在国有企业生产之前，政府选择是否让国有企业承担承担政策性负担 L； 

时期二、国有企业经理观察到企业是否承担政策性负担 L，然后选择自己的努力程度
进行生产； )(qe

时期三、生产完成，政府观察到国有企业的利润情况，然后决定是否补贴及补贴多少。 

对于上述博弈需要进行几点说明。首先是政府的补贴策略，我们假设政府只有在企业生

产亏损的情况下才会考虑是否补贴；并且，如果政府决定对企业进行补贴，则补贴额正好等

                                                        
6 下文各命题的证明也请参考数学附录。 
7 实质上，这一部分的模型设定与结论同样适用于私有企业的情况，只需要设定私有企业的所有者得到企业
生产的利润即可。 
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于企业的亏损额，也就是说补贴额 LqS −= )(π ；此外，政府所承担的补贴成本为 S⋅θ ，其

中 ]1,0(∈θ ，也就是说，有可能政府只承担部分的补贴成本8。其次是企业经理的报酬问题，

我们假设只有在生产完成之后，并对生产的启动资金K 和企业的政策性负担 L进行支付后，

才支付企业经理的报酬 ；也就是说，如果在时期三企业亏损并且政府不提供补贴，经理便

拿不到报酬，在这种情况下企业倒闭，政府获得的支付为 。第三是模型的信息结构，如果存

在政策性负担，企业生产增加了一些不确定因素，这会带来信息不对称的问题，我们假设在

企业的生产过程中（时期二），政府观察不到、从而无法控制企业家的努力程度。最后，就是

政府和企业经理的保留支付问题，如果政府不让企业承担政策性负担，则政府的保留支付为

，国有企业经理的保留支付为 ，我们假设在相同的支付水平下，政府总是倾向于让企业

承担政策性负担，而企业经理则总是倾向于尽量少的付出努力水平。我们采用逆推法求解上

面的博弈，可得到如下的命题： 

∗w

0

∗π 0

命题一 上述博弈的子博弈精练均衡为： 

1）如果 ，则国有企业经理选择生产产量)(LB<∗π )})(()({ 1 ∗−−== ππ θ LBLqqqL ，企业亏

损，政府选择让国有企业承担政策性负担 L，并对国有企业补贴 ])([1 ∗−πθ LB ； 

2）如果 ，则国企经理选择生产产量)(LB≥∗π ))}(()({ LBLqqqH −+== ∗ππ ，企业不亏损，

政府选择让国有企业承担政策性负担 L，并且不补贴国有企业。 

从命题一，我们可以看到 与 的相对大小，决定了承担政策性负担的国有企业是否

赢利，进而决定了政府是否对国有企业进行补贴。我们将上述命题的 1）部分描述为国有企业

的“预算软约束”结果，因为在这种情况下企业亏损，并且政府在事后对国有企业进行了补

贴。从命题一，我们可以清楚的看到政策性负担是如何影响国有企业的生产行为，以及承担

着政策性负担的企业是如何获得生存条件的。 

∗π )(LB

首先，政策性负担会影响国有企业的生产效率，这从命题一中国企经理所选择的产量就

可以看到。很多实证的研究都发现，国有企业的生产效率比私有企业要低，文献中往往将其

归结为国有企业的公有性质，但是从我们这里的分析可以看到一点，国有企业承担政策性负

                                                        
8 这一假设尤其符合中国的情况，地方政府往往会强迫金融机构对本地国有企业提供优惠贷款，而一旦这些
成本形成呆坏帐，所带来的成本却往往由中央政府来承担。 
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担也是导致国有企业缺乏效率的一个重要原因。 

其次，由于承担政策性负担 L必然增加国有企业的成本，所以这些企业在竞争性的市场环

境中是没有“自生能力”的。命题一告诉我们，承担政策性负担的国有企业要获得生存的条

件，可以依赖两条途径：一是依靠政府补贴来救助亏损的国有企业，这就是命题一的 1）部分

描述的情形；二就是维护国有企业的垄断地位，限制市场进入以获取垄断利润，这就是命题

一的 2）部分描述的情形。实际上从中国经济的改革历程来看，随着经济逐渐从传统的计划经

济向市场经济过度，在很多行业国有企业的垄断局面都被打破，国有企业面临着越来越激烈

的市场竞争，在承担着政策性负担的情况下就必然出现政策性亏损，这就会出现政府补贴亏

损企业的预算软约束情形。实际上，从一种更广义的概念来讲，改革之前维护国企的垄断地

位实际也是一种补贴，这是以损失社会效率为代价向国有企业提供补贴；改革之后的情形则

是一般意义上的政府补贴，政府用所控制的财政或金融资源向亏损国企提供补贴。 

对命题一进行进一步分析，我们可以得到如下的一些推论： 

推论一 当国有企业承担政策性负担时，国企经理选择的生产产量 总是小于最优产量 。 q ∗q

推论一实际上说明了在信息不对称情况下，政策性负担必然会带来企业经理的道德风险

问题，企业经理会降低自己的努力程度，从而降低国有企业的生产效率，增加社会的生产者

和消费者剩余损失（如图 2所示）。在我们的模型中，政策性负担是导致国有企业低效率的原

因，因为它引发了国有企业经理的道德风险问题。实质上，从命题一的临界值为 而非)(LB L这

点，我们就已经看到了政策性负担对国企效率的影响，因为当 时，即使国有企业

承担政策性负担，但只要国企经理选择最优产量，国有企业是能够实现赢利的；但是，由于

承担政策性负担，国有企业经理却没有动机去实现企业赢利，因为他从政府事后的补贴中能

够获得更大的支付。 

)(LBL << ∗π

推论二 当国有企业承担政策性负担时，市场竞争程度的增加会使国有企业更容易出现亏损，

并使政府补贴的成本增加。 

推论二实际上说明了，市场竞争程度的增加会使国有企业的预算软约束问题显性化，并

增加政府补贴的成本（如图 3所示）。中国经济改革的历程能够很好的反映推论二的结论：改

革开放以前,国有企业普遍盈利，改革开放以来，中小型国有企业的亏损面越来越大，很大程

度上就是因为它们所处的行业市场进入门槛低，大量非公有制经济的进入加剧了竞争程度。
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由于承担着政策性负担，并由此而带来国有企业的低效率（推论一），所以中小型国企的亏损

也就在所难免，并且亏损面越来越大，政府对这些企业的补贴也不断增加，这就带来了财政

和金融体系的风险。由推论二，我们同样可以理解为什么中央政府对国有企业改革会采取“抓

大放小”的战略，因为全国国有企业几乎所有的利润都是由处于垄断行业的大型国有企业创

造的9，中小国企普遍亏损，政府便有动机甩掉中小国有企业这个包袱10。 

 

 

 

 

 

 

图 2 政策性负担与道德风险 

 

推论三 当国有企业承担政策性负担并亏损时，θ越低

（偏低）最优产量 q 幅度也越大。 ∗

    推论三告诉我们，如果政府所承担的补贴成本的

就越大。国有企业经理就有动机扩大企业的亏损额，

补贴。推论三的结论尤其符合中国经济的特点：在中

融机构，要求这些金融机构向地方性的国有企业提供

这种贷款损失的成本却大多是由中央政府来承担；而

从 94年银行商业化改革以来，国有商业银行受到中央

到的干预主要都来自地方政府。从推论三我们可以推

方政府的财政或金融约束越硬（θ越高），则地方国有

少），国有企业的效率也越高。 

                                                        
9 2001年，我国 0.9万户国有大型和特大型企业的资产总额为
部国有企业资产总额的 65.8%，实现利润 2731亿元，占全部国
企业前 50家的资产总额、利润总额、销售收入和上缴税金占全
和 44.7%。（张卓元，路遥（2003）） 
10 在我们的模型中，“政府”实质上更相当于地方政府，因为
成本的最终承担者——中央政府或财政部——的行为纳入分析

“甩包袱”的结论。 
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图 3 市场竞争与政府补贴的规模 
∗π
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比率越低，那么它能够承

以使得企业能够从政府那
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中国国有商业银行的经营

政府的干预已经越来越少
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企业的预算约束也越硬（

109643.8亿元，户均资产规模
有企业利润总额的 97.1%。2
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里得到更多的

动机去干预金

成呆坏帐，则

者也反映，自

，而他们所受

高时，如果地

得到的补贴越

12.2亿元，占全
001年，国有大型
%、73.6%、34.4%

我们并没有将补贴

们得不出政府想



 

推论四 当国有企业承担政策性负担时，如果 越大，则国有企业的产量偏离（偏低）最优

产量 q 幅度就越大。 

)(LB

∗

推论四反映的实际上也是和推论三相似的道理，只不过它适用的范围更广（并不要求国

有企业亏损）。如果政府从企业承担政策性负担中得到的好处越多，则政府愿意支付的补贴额

也就越大，那么国有企业经理就有动机更少的付出努力，以分享政府从政策性负担中得到的

好处。 

3、国有企业的政策性负担与生产自主权的限制 

从上面的模型我们看到，如果国有企业经理具有完全的生产自主权（Autonomy），则在国

有企业承担政策性负担并存在信息不对称问题的条件下，国有企业经理会出现严重的道德风

险问题，在上面的模型中表现为产量 低于企业利润最大化的产量 ，经理的努力程度不足。

但是在转型前高度计划的社会主义经济中，我们常常看到国有企业经理并不拥有生产自主权，

政府往往通过计划或者行政的手段去干预企业生产，剥夺企业经理在人、财、物、产、供、

销上的自主权，这当中产量配额就是一个常见的干预手段。一种制度的存在往往都有它的合

理性，下面我们就将对博弈一进行调整，以考察产量配额是如何影响模型的均衡结果的。我

们将会发现在社会主义或转型经济中剥夺企业的生产自主权，往往是一种次优的制度安排，

具有它存在的合理性。 

q ∗q

我们对博弈一进行调整，我们假设在时期一政府规定国有企业经理必须完成生产配额 q，

为简化起见，我们假设 q在国有企业经理能够承受的范围内（ ∗≤ wqe )( ）；在时期三生产完成，

如果企业经理没有完成生产配额（ qq < ），则国有企业经理被政府撤职，国有企业经理的支付

为U 。模型的其他设定不变，求解这个博弈我们可以得到如下的命题： )(qeS −=

命题二 在政府规定国企的生产配额 q的情况下，调整后的博弈一的子博弈精练均衡为： 

1）如果 ，则国企经理选择生产产量)(LB≥∗π },max{ qqq H= ；如果 ，则国有企业经

理选择生产产量

)(LB<∗π

},max{ qqL=q ； 

2）政府选择让国有企业承担政策性负担 L，如果国有企业亏损，则对企业进行补贴。 
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由命题二的结果我们看到，在任何一种情况下，国有企业生产的产量都不会比博弈一的

结果低，政府得到的支付也不会比博弈一更少。当 LH qqq ,> 时，国有企业的均衡产量将更高，

企业效率的损失将更小，而政府得到的支付将更高。所以，当国有企业承担政策性负担时，

政府通过规定一个合理的生产配额，剥夺国有企业经理部分的生产自主权，能够有效的缓解

国有企业经理的道德风险问题，减小国有企业的效率损失，增加社会福利水平，并提高政府

所获得的支付。 

从前面的分析我们知道，当国有企业承担政策性负担时，单纯的“放权”会引起国有企

业经理严重的道德风险问题，但当我们回顾中国国有企业的改革历程时，我们会发现国企改

革的“放权”是与“让利”联系在一起的。下面我们将在上面的模型框架下对“放权让利”

这种改革方式进行一个简单的解释，以说明这种改革方式作为一种次优安排存在的合理性。

当政府决定让利时，比如国有企业经理可以获得企业利润的一个份额，比如 ，这时国

有企业经理的支付就变为U ，这就给企业经理提供了一个付出努力的激

励。如图 4所示，在单纯只“放权”的情况下，国有企业经理会选择 或 ，而在放权让利

的情况下，如果U ，则国有企业经理会选择 ，在这种情况下国有企业的效率

提高，社会福利的损失减小了。 

)1,0(∈α

L

)()( qeqwS −⋅+= ∗ πα

)( / LHqU

Hq q

)'(s q > 'q

 
图 4 政策性负担与“放权让利” 

 

MC(q)1
α

 

 

 

 

 

 

四、私有化、政策性负担与预算软约束 

人们曾经普遍认为，社会主义和转型经济中企业的预算软约束问题主要归结于这些企业
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的公有制性质，然而转型国家的经验却告诉我们这个命题并不成立。在这一节，我们将考虑

私有化后，政策性负担与私有企业预算软约束的关系。 

根据 Grossman 和 Hart（1986），企业所有权的差别就在于企业控制权的差别，比如对民

营企业来讲，企业的所有者就拥有企业的剩余索取权和企业的生产控制权。所以，国有企业

一旦私有化，则企业的这些控制权也就从政府转移到私人手中，政府不再拥有企业的控制权，

企业利润π 不归政府所有，如果政府想继续让私有化后的企业承担政策性负担，就必然要同企

业的所有者进行谈判，以决定事后补贴的规模。伴随着企业产权的转移，博弈双方在博弈中

的地位也发生了变化，对博弈一进行部分的调整，我们来考察私有化后政府与企业间的如下

博弈： 

博弈二： 

时期一、政府考虑是否要求私有企业承担政策性负担 L； 

时期二、私有企业观察到政府是否要求企业承担政策性负担 L，如是，则私有企业考虑是
否接受政策性负担；然后企业进行生产； 

时期三、生产结束，政府和企业都观察到企业利润；如果私有企业承担了政策性负担 L，
则企业要求政府提供补贴 ； S

时期四、政府考虑是否补贴私有企业。 

同博弈一相比，政府与企业的角色在博弈二中发生了以下几方面的变化：首先，政府与

企业的保留收入发生了变化，政府的保留收入由 变为 ，而企业的保留收入则由 0变为 ；

其次，私有企业的所有者对企业拥有控制权，企业可以选择生产多少，也可以选择是否承担

政策性负担

∗π 0 ∗π

L；第三，补贴额不再是亏多少补多少，而是企业向政府要求一个补贴额 ，政府

考虑是否接受。模型的其他设定同博弈一，求解博弈二可以得到如下的命题： 

S

命题三 博弈二的子博弈精练均衡为： 

1） 如果 )(1 LBθπ <∗ ，则政府选择要求私有企业承担政策性负担 L，私有企业选择接受政策性

负担 L，并选择生产产量 }),min()({ ∗== ππ Lqqq ，政府对私有企业补贴 )(1 LBS θ= ； 

2） 如果 )(1 LBθπ ≥∗ ，则政府选择要求私有企业承担政策性负担 L，私有企业选择不接受政策

性负担 L，并选择生产产量 。 ∗= qq

从命题三我们看到，如果私有企业承担政策性负担，那么就必然有政府对企业事后的补
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贴，也就是存在企业的预算软约束问题。我们将命题一预算软约束结果同命题三的预算软约

束结果列于下表，从中我们可以分析在承担政策性负担的情况下，国有企业与私有企业的预

算软约束问题的不同： 

表 1 承担政策性负担的国有企业和私有企业的预算软约束问题 

 命题一（国有企业） 命题三（私有企业） 

预算软约束的产生条件 )(LB<∗π  )(1 LBθπ <∗  

政府的补贴额 ])([1 ∗−πθ LB  )(1 LBθ  

企业选择的产量 )})(()({ 1 ∗−−== ππ θ LBLqqq
L

}),min()({ ∗== ππ Lqqq  

从表 1的比较我们可以得到如下一些结论：1）如果都承担政策性负担 L，并且 那

么在其他条件都相同的情况下，私有企业比国有企业更容易产生预算软约束问题，比如当条

件

)1,0(∈θ

)()( 1 LBLB θπ << ∗

0>∗π

成立时，国有企业不会产生预算软约束，而私有企业则会产生预算软约

束问题；2）当 ，并且国有企业和私有企业都有预算软约束问题时，政府需要向私有企

业提供更多的补贴，这是因为产权转移后企业的保留收入发生了改变的缘故，这一点实际上

可以解释为什么俄罗斯的国有企业在私有化之后，从政府得到的补贴反而增加了；3）当国有

企业和私有企业都有预算软约束问题时，则在其他条件都相同的情况下，国有企业的产量比

私有企业更低，也就是说国有企业的效率损失比私有企业更大。 

五、对现实问题的解释及政策建议 

前面的两节对林毅夫及其合作者（1994，1997，1998，1999）提出的关于政策性负担与

预算关系的理论进行了模型化，并在一些方面进行了扩展，模型的结果也有助于加深我们对

社会主义和转轨经济现实的问题的理解。下面我们将对模型的构造和关键假设做进一步的说

明，用模型的结果去解释现实经济的问题，并提出相应的政策建议。 

首先，模型关于政策性负担和预算软约束的结果来自于两个关键的假设。一是政府能够

从企业的政策性负担中获得额外的好处，或者说如果企业不承担政策性负担政府将蒙受更大

的损失，在模型设定中也就表现为 ，这样一来政府就会有动机让企业承担政策性

负担。二就是政府可能只承担企业补贴的部分成本，在模型假设中就表现为

0)( >− LLB

)1,0(∈θ ，在这种

情况下，即使前面的假设 不成立，政府也有动机让企业承担政策性负担，因为政

策性负担给政府带来的好处有可能大于政府补贴的成本。在这两个假设下，政府就一直有动

0>)( − LLB
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机让企业承担政策性负担，而政策性负担则会带来企业的道德风险和预算软约束问题，这便

会损失经济的效率（命题一、三）。政策性负担与预算软约束问题在国有企业与私有企业所表

现出来的不同，主要来自于产权转移改变了政府与企业在博弈中的相对地位，私有企业具有

更高的保留支付水平，也具有更大的企业生产的控制权，这都使得政府让私有企业承担政策

性负担时处于更不利的地位（命题三）。 

下面我们就利用模型的结果来对社会主义和转轨经济中的一些现实问题进行分析。首先，

为什么在计划经济时代，企业基本上没有任何生产的自主权？从命题一和命题二的结论我们

可以知道，当企业承担着政策性负担时，企业经理完全的自主权会带来严重的道德风险问题，

而剥夺企业的自主权，比如采用产量配额手段，则是一种次优的制度安排，它在一定的条件

下能够减少企业的效率损失，保证企业经理最低的努力程度。其次，为什么在中国国有企业

的改革过程中，政府对国有企业的补贴经历了从财政补贴、到银行贷款、再到股市融资的一

个过程？实际上对于政府而言，这是因为财政对政府的财务约束是最硬的，银行贷款次之，

股市融资的财务约束最软（即θ最低），财政是政府拿自己的钱去补贴，而银行贷款则是拿别

人的钱去补贴，而股市融资亦然，但是股权融资的约束比债权融资更软。第三，为什么俄罗

斯在对国有企业大规模私有化之后，政府向企业提供的补贴反而更多了？从命题三的结论我

们看到，如果私有企业承担政策性负担，则私有企业从政府获得的补贴要比国有企业多，这

可以解释俄罗斯经济的现象。那为什么俄罗斯政府不剥离私有化后企业的政策性负担呢？这

是因为在“大爆炸”式的改革措施下，企业的政策性负担并未被剥离，政府对企业的亏损仍

然负有责任，而且， 的条件仍然成立。0>)( − LLB 11 

最后，我们对上述模型结果的政策含义进行一下讨论。实际上从对转轨经济的研究中，

理论界对“硬化企业的预算约束”的必要性已经形成了共识，但是，如何硬化企业的预算约

束大家还存在很多的争论，因为大家对预算软约束的原因各执一词。在经济由计划经济向市

场经济转轨的过程中，市场的竞争程度必然越来越激烈，而从命题一的结论我们可以知道，

在这种情况下，企业的政策性负担必然带来企业的预算软约束问题，所以，要硬化企业的预

算软约束问题就必须剥离企业的政策性负担。但是，如何剥离企业的政策性负担？从前面的

分析我们可以看到，关键要从两个方面入手： 

一是要降低企业承担政策性负担给政府带来的好处 ，或者增加政府让企业承担政策)(LB

                                                        
11 例如，由于重型军工产业的存在才使俄罗斯继续成为世界军事强国，而许多私有化后的企业继续雇佣大量
冗员是保持社会稳定所必须。 
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性负担的成本。 在我们的模型中是外生的，但显而易见的是 的大小也受外部经济制

度因素的影响，比如，如果社会充分就业或者具有完善的社会保障系统，那么，保持大量冗

员的必要性就降低， 就会比较小，同时如果全社会都清楚地知道赶超的代价，政府放弃

了赶超的思想，那么， 也会减小。 

)(LB )(LB

)(LB

(LB )

第二是要硬化政府的财务约束，也就是说让政府承担它补贴企业的全部成本（ 1=θ ），减

少政府对金融体系的干预，以免后者成为政府补贴国有企业的工具，实现金融机构独立的商

业化经营。加入WTO给金融体系带来的竞争压力将有助于金融体系的改革，减少政府对金融

体系的干预。 

当如上两方面的条件具备时，政府就会有积极性去消除企业的政策性负担，而政策性负

担的消除，政府不再对企业的亏损负有责任，企业的预算约束也就能够硬化，经济效率可以

提高。从上面的分析我们就可以看到，为什么俄罗斯的私有化改革没有硬化企业的预算约束，

因为它没有剥离企业政策性负担，私有化只会使政府的补贴增加，财政金融压力增大，进而

导致严重的通货膨胀和金融风险。 

政策性负担是转型国家中企业预算软约束存在的根本原因，追本溯源政策性负担起因于

政府的赶超思想，所以，我国若要取消现有的企业的预算软约束，并且避免造成新企业的预

算软约束问题，首先必须放弃赶超的思想，其次，要对症下药剥离国有企业现在承担的政策

性负担。从近期来看，就是要加快健全社会保障系统，加快发展劳动密集型的中小企业，以

减轻剥离企业的社会性政策型负担给政府和社会带来的压力；另一方面，就是要减少政府对

金融机构和金融体系的干预，硬化政府的财务约束，降低金融体系的风险，同时要创造条件

让资本过度密集的企业利用国际资本或是转产到劳动力比较密集的产业以解决国有企业的自

生能力问题，消除国有企业的战略性政策负担。 

六、结论 

本文在一个动态博弈的框架下，对林毅夫及其合作者（1994、1997、1998、1999）所提

出的关于政策性负担与企业预算软约束的理论进行了模型化。文章的主要结论包括：在信息

不对称、激励不相容的情况下，政策性负担必然会带来企业的道德风险问题，降低企业的效

率；进一步，如果市场竞争程度足够充分，则政策性负担必然带来企业的预算软约束问题，

也就是说，在这样的情况下前者是后者的充分条件；预算软约束问题与企业的公有制性质无

关，相反在企业承担政策性负担的情况下，私有企业会比国有企业更容易产生预算软约束问
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题，并且有激励向政府要更多的补贴；当国有企业承担政策性负担时，剥夺国有企业经理的

生产自主权，比如产量配额规定，往往是一种次优的制度安排，这解释了改革前为何国有企

业厂长、经理的人、财、物、产、供、销的自主权都被剥夺的原因。 

进一步，在本文的逻辑框架下我们提出了相应的政策建议：在经济转轨过程中，市场化

程度不断加深的情况下，要想硬化国有企业的预算软约束，就必须剥离国有企业的政策性负

担，而要剥离国有企业的政策性负担，就必须放弃赶超思想，降低政府从让国有企业承担政

策性负担中获得的好处，并硬化政府本身的财务约束。 
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数学附录： 

1、引理一证明：Nash-Cournot市场均衡的一阶条件为： 
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d
d

d
d'

d
d

<⋅−⋅+⋅=
N
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N
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2、命题一的证明（逆推法）： 

时期三（政府）：如果 0≥−=Π Lπ 企业不亏损，则政府不补贴，政府和国有企业经理所得到的支付分别为

 和 ；如果LLBU G −+= π)( )(qewU S −= ∗ 0<−=Π Lπ ，政府补贴，则政府和国企经理得到的支付

分别为U  和 ；如果S⋅θ U S =LBG −= )( )(qew −∗ 0<−=Π Lπ ，政府不补贴，则政府和国企经理的效

用分别为： 0和 − 。 )(qe

时期二（国有企业经理）：如果 0≥−=Π Lπ 企业不亏损，则政府不补贴，国企经理求解如下的最优化问题

 ，可以解得，当 时，国企经理会选择生产产量)(:max qewU S
q

−= ∗ ∗Bts (.. ≥−+ ππ LqL )() )(LB≥∗π

))}(LB−()({ LqqqH +== ∗ππ ；如果 0<−=Π Lπ 企业亏损，如果政府补贴，则国企经理的最优化问题
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为   )(:max qewU S
q

−= ∗ ∗≥⋅+ πθ SLBts )(.. LqS −= )(π ，可得，当 时，国企经理会选择)(LB<∗π

]π )([1)( ∗−+= π
θ

LBLq ；如果 0<−=Π Lπ 企业亏损，如果政府不补贴，则国企经理最优选择是

。 0)( =qe

∵ B

)(LB≥∗π π (

)(LB<∗π

]1,0(,)( ∈> θLL

∗ −+= π )() LBLqH <

0 < qqL[1
θ)( +−=− ∗ LqL ππ∗π

qq < )(qeS −=

q≥ LLBG −+= π)( 0<−= Lπ

)(qe G )(qew −∗

q Lq ≥)(π

qq =

时期一（政府）：给定国有企业经理的最优战略下，政府则选择让国有企业承担政策性负担 L。 

 

3、推论一的证明：  ，由命题一则有： 

1） 当 时， ，∴ ； ∗π ∗< qqH

2） 当 时， )(])( >−≥− ∗ LLBLB π ，∴ 。 ∗

推论二的证明：由命题一和引理一，结论显然。 

推论三、推论四的证明：（略） 

 

4、命题二的证明： 

时期三（政府）：如果 ，那么企业经理被撤职：U ，U ；如果LLBG −+= π)( 0≥−=Π Lπ

并且 q ，政府不补贴：U ，U ；如果)(qewS −= ∗ Π 并且 qq ≥ ，政府不

补贴则U ，U ，政府补贴则U  和 。 0=G S −= SLB ⋅−θ)( U S= =

时期二（企业）：如果 q < ，企业经理的最优选择是 0=q ；如果 qq ≥ 且 ，则国有企业经理选择

；如果 qq ≥ 且 L<q)(π ，则按照命题一的证明思路，可得如果 ，则国有企业经理选择)(LB≥∗π

q>qq H= ，如果 ，则国企经理选择)(LB<∗π }, Lq= max{qq 。 

时期一（政府）：给定国有企业经理的最优战略下，政府选择让国有企业承担政策性负担 L。 

 

4、命题三的证明：证明方法同上，只是需要说明一点，在企业亏损，政府提供补贴的策略下，私有企业求解

如下的优化问题：max ， ， ，U 。 SLqU P +−= )(:
Sq,

π 0)(.. ≥⋅− SLBts θ Lq <)(π ∗≥ πP
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